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Bakalářská práce se zabývá posouzením finanční situace vybraného podniku pomocí 
finanční analýzy a jejích metod. Finanční situace a její analýza vychází z vybraných 




The bachelor´s thesis is focused on evaluation of financial situation of chosen company 
with methods of financial analysis. Financial situation and analysis of situation is based on 
chosen accounting statements for certain period. Aim of the thesis is evaluation of the 
company’s financial situation. 
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Finanční analýza se v posledních letech stává čím dál důležitější součástí řízení 
společností. Nejinak je tomu i u stavebních firem, zvlášť v době trvání hospodářského 
útlumu, kdy se výraznou měrou snižují objemy investic do nové výstavby. Finanční 
analýza je založena na účetnictví, které pro ni pomocí výkazů dodává data a informace 
potřebné k jejímu vypracování. Díky finanční analýze můžeme zjistit, jak je podnik 
schopen hospodařit se svým majetkem, jak je schopen splácet své závazky, popřípadě 
jestli je vhodnou investicí pro případné investory. Hlavním cílem finanční analýzy je 
posoudit zdraví podniku a určit jeho silné a slabé stránky. Díky tomu má společnost 
usnadněnou volbu, jakým směrem se dále ubírat, případně kde je možný další rozvoj. 
 
Výsledky finanční analýzy nepokrývají pouze přítomnost, ale ovlivňují také budoucnost 
a pomáhají vyhodnotit kroky podniku v minulosti. Tyto výsledky jsou pak určeny jak 
finančnímu oddělení firmy, tak také manažerům, majitelům, zákazníkům, finančním 
institucím a dalším subjektům. 
 
Tato práce se zabývá stavebním podnikem MSO servis spol. s r.o., který působí hlavně 
v Jihomoravském kraji. Podnik byl založen v roce 1993 a sídlí v Kyjově a v současné 
době má přes 110 zaměstnanců. Zákazníci společnosti jsou jak z veřejného, tak 












1 Vymezení cílů práce 
 
Hlavním cílem této bakalářské práce je zhodnotit společnost MSO servis spol. s r.o. za 
pomocí ukazatelů a metod finanční analýzy. V teoretické části budou rozebrány 
jednotlivé ukazatele a techniky finanční analýzy, v praktické části se budu zaobírat 
popisem výše zmíněné firmy a výpočtu jednotlivých ukazatelů finanční analýzy. 
 
U finanční analýzy budou nejprve propočteny stavové ukazatele, které umožňují popsat 
majetkovou a kapitálovou strukturu společnosti. Stavové ukazatele budou sestaveny 
pomocí horizontální analýzy rozvahy, výkazu zisku a ztráty, dále také výkazů cash 
flow. Vertikální analýza bude provedena na výkazu zisku a ztráty a rozvahy. Následně 
budou analyzovány rozdílové a poměrové ukazatele. U rozdílových ukazatelů půjde o 
čistý pracovní kapitál, čisté peněžní prostředky a čistý peněžně-pohledávkový fond. 
Z poměrových ukazatelů se budu zabývat ukazateli aktivity, rentability, likvidity, dále 
zadluženosti a provozními ukazateli. 
 
Tyto ukazatele dále využiji k celkové analýze ekonomické a finanční situace ve 
společnosti. V poslední části podniku bude provedena analýza soustav ukazatelů, 
konkrétně bude vypočten index důvěryhodnosti českého podniku podle vzorce IN05 a 















2 Teoretická část práce 
 
2.1 Charakteristika stavebního podniku 
 
Stavební podnik charakterizujeme jako právnickou osobu, jejíž hlavní činností je 
stavební výroba. Stavební podnik vzniká a zaniká podle obchodního zákoníku, podle něj 
se také řídí právní forma. U stavebních podniků se nejčastěji setkáváme se společností 
s ručením omezeným a akciovou společností. 
 
Hlavní cíl stavebního podniku je co nejvyšší možná efektivita vloženého kapitálu, s tím 
také souvisí, že firma pro splnění tohoto cíle musí být zisková. V průběhu doby mohou 
nastat různé problémy, které by mohly ohrozit fungování podniku, proto je nutné je 
předvídat a připravit se na ně. Případné problémy dělíme na interní a externí. Interní 
problémy mají původ ve fungování podniku samotného, jako například zajištění a 
prodej výroby. Externí problémy naopak vznikají vnějším působením, se kterým podnik 
sám nemá přímo co do činění. Mezi externí rizika řadíme změny zákonů a vyhlášek, 
situaci na stavebním a finančním trhu, případně na trhu práce. [3] 
 
Základní znaky stavebního podniku: 
 
• Znaky zakázkové výroby – výroba je většinou založena na základě konkrétní 
objednávky od konkrétního odběratele. Každá zakázka se řídí vypracovaným 
časovým harmonogramem, který obsahuje pracovní postupy a rozvrh 
jednotlivých prací. 
• Materiálová náročnost – při výrobě je vysoký podíl materiálových a 
surovinových nákladů, pokud se podnik nespecializuje na konkrétní méně 
materiálově náročnou činnost. 
• Investiční náročnost – stavební podnik většinou potřebuje poměrně široké 




• Hotová produkce je stacionární a výroba se přemisťuje – produkt stavební výroby 
zůstává na místě jeho výroby, zatímco výroba jako taková se přemisťuje na nové 
působiště. 
• Náročnější organizace výrobního procesu – do organizace výrobního procesu 
může vstupovat větší množství subjektů a to jak na straně dodavatele a na straně 
odběratele, tak ze strany úřadů. 
• Nižší využití výrobních kapacit – objem stavebních prací na dodávaném objektu 
může být malý, pro jejich efektivní využití je tedy nutné výrobní kapacity 
přesouvat. 
• Delší výrobní cyklus – je u stavebních zakázek obvyklý, z tohoto důvodu je 
nutné celý podnik připravit na vyšší nároky na provozní kapitál, organizaci a 
řízení výroby. 
 
Stavební firmy mají možnost výběru ze spousty jednotlivých stavebních činností. Je už 
jenom na nich, zda se budou specializovat na určitý tržní segment, nebo budou 
poskytovat komplexní dodávky. Rozhodující by měla být rentabilita daných činností a 
jejich prodejnost na trhu. Zvolené okruhy stavebních činností ovlivňují i způsob řízení 
firmy. 
 
Výsledkem stavební výroby jsou ucelené stavební objekty nové výstavby v jednotlivých 
odvětvích stavebnictví, případně dodávky stavebních prací na rekonstruovaných, 
modernizovaných, či nově vytvářených objektech. Stavební firma může stavební 
objednávku realizovat buď sama s pomocí vlastních výrobních kapacit, nebo 








2.2 Charakteristika finanční analýzy 
Finanční analýza je důležitá součást nástrojů řízení podniku a poskytuje nám spoustu 
výstupů, které při správné interpretaci můžou vést ke kvalitnějšímu a výhodnějšímu 
vedení podniku.  Finanční analýza má základ hlavně v účetnictví, kde zpracovává data 
získaná z účetních výkazů, které jsou podniky v naší zemi, ale i jinde ve světě vést. 
Základní výkazy, ze kterých finanční analýza čerpá, jsou rozvaha, výkaz zisků a ztrát a 
přehled finančních toků podniku. Protože jednotlivé výkazy nám neposkytují celkový 
přehled o finanční situaci podniku, je potřeba data dále zpracovat jednotlivými 
metodami finanční analýzy, abychom dostali relevantní data, která už je možno dále 
využít. [4] 
Samotnou finanční analýzu můžeme chápat jako formalizovanou metodu, která 
porovnává jednotlivé údaje z účetních výkazů a rozšiřuje tak jejich vypovídající 
schopnost a umožňuje nám také dospět k určitým závěrům, díky kterým můžeme 
posoudit finanční a hospodářské zdraví podniku a využít tyto informace k dalšímu 
rozhodování a řízení firmy. Hlavní účelem finanční analýzy je zjistit finanční zdraví 
podniku, dále rozpoznat silné stránky, které by se daly využít pro další rozvoj a slabé 
stránky, které by podnik v budoucnu mohly ohrozit. [4] 
Historie a počátek používání finanční analýzy je přisuzován době, kdy vznikly peníze, 
nejednalo se tehdy ale o finanční analýzu jako takovou, pouze se projevovaly některé 
prvky, které známe ve finanční analýze i dnes. Pojem finanční analýza, jak ho chápeme 
dnes, vznikl v USA. Na začátku se ale jednalo spíše o teoretické práce, prakticky se 
začala finanční analýza využívat až v několika posledních desetiletích, kdy došlo také 
k jejímu největšímu rozvoji. Finanční analýza nejdříve znázorňovala absolutní změny 
v účetních výsledcích, v následujících letech se zjistilo, že je také velmi kvalitním 
zdrojem pro zjišťování úvěrové a platební schopnosti podniku. [2] 
 
V tržním hospodářství je finanční analýza velmi významným prvkem podnikového 
řízení a je hojně využívána pro určování strategie jednotlivých podniků. Používá se také 





2.3 Uživatelé finanční analýzy 
 
O finanční situaci podniku se zajímá spousta různých subjektů, které čerpají informace 
především z finanční analýzy. O tyto informace se zajímají nejen uživatelé 
bezprostředně spojení s chodem podniku, ale také uživatelé, kteří nejsou s podnikem 
vlastnicky nebo pracovně spojeny. Podle toho pro koho je finanční analýza určena, 
rozlišujeme finanční analýzu na externí a interní.  
 
Externí finanční analýza vychází z publikovaných finančních a účetních výkazů. Podle 
těchto výkazů hodnotí externí uživatele jednotlivé charakteristiky podniku. Úroveň 
finančního zdraví bude pro okolí podniku důležitým podnětem, zda má s daným 
podnikem i nadále spolupracovat. 
 
Interní finanční analýza je prováděna zvolenými osobami, jako jsou auditoři, ratingové 
agentury apod., kterým je poskytnut přístup k interním informacím podniku. Interní 
uživatelé mají mnohem více finančních informací, než uživatelé externí. [4] 
 
Externí uživatelé:  
- investoři,  
- banky,  
- pojišťovny,  
- stát,  
- obchodní partneři,  
- konkurenti.  
 
Interní uživatelé:  
- manažeři,  
- zaměstnanci,  
- odbory,  





2.4 Zdroje informací pro finanční analýzu 
 
Správně zpracovaná finanční analýza závisí zejména na kvalitních vstupních 
informacích. Tato data by však měly být nejen kvalitní, ale také komplexní. 
Komplexnost je velmi důležitá, protože jakákoliv chybějící informace může mít vliv na 
zkreslené výsledky finanční analýzy. Zejména díky internetu a novým technologiím je 
dnes čerpání potřebných informací daleko snazší, než tomu bylo v minulosti. Avšak 
základním zdrojem finanční analýzy i nadále zůstávají účetní výkazy. [2] 
 
Informační zdroje můžeme zařadit do tří hlavních skupin:  
 
Zdroje finančních informací – patří sem zejména výkazy finančního a 
vnitropodnikového účetnictví, informace finančních analytiků, výroční zprávy. Dále 
sem můžeme zařadit také výroční zprávy emitentů cenných papírů, prospekty cenných 
papírů, burzovní zpravodajství apod. 
 
Kvantifikované nefinanční informace – jedná se především o oficiální ekonomickou a 
podnikovou statistiku, podnikové plány, cenové a nákladové kalkulace apod. 
 















2.4.1 Rozvaha (bilance) 
 
Rozvaha je účetní výkaz, který je povinnou součástí účetní závěrky. V rozvaze jsou 
obsaženy jednotlivé položky pasiv a aktiv. Hlavní cíl rozvahy je zachycení majetku 
podniku na jedné straně a zachycení zdrojů, ze kterých byl tento majetek pořízen na 
straně druhé. Rozvaha se obvykle sestavuje k poslednímu dni účetního období, které se 
může řídit kalendářním nebo hospodářským rokem. [1], [4] 
 
Levá strana rozvahy obsahuje aktiva. Za aktiva podniku můžeme považovat jeho 
majetkovou strukturu. Základní hledisko pro členění aktiv je jejich rozdělení z hlediska 
likvidity. V České republice se aktiva člení od položek nejméně likvidních, až po 
položky s likviditou nejvyšší. Aktiva dělíme na tři základní části, kterými jsou 
dlouhodobý majetek, oběžný majetek a časové rozlišení aktiv. Pravá strana rozvahy je 
tvořena pasivy. Za pasiva považujeme zdroje krytí majetku, což znamená, z jakých 
zdrojů byl majetek podniku financován. Podle toho rozlišujeme pasiva na vlastní 
kapitál, cizí zdroje a časové rozlišení pasiv. [1], [4] 
 
 
Tabulka 2-1 – Rozvaha (Zdroj: upraveno dle [5]) 
Aktiva Pasiva 
Stálá aktiva Vlastní kapitál 
Dlouhodobý nehmotný majetek Základní kapitál 
Dlouhodobý hmotný majetek Kapitálové fondy 
Dlouhodobý finanční majetek Fondy ze zisku 
  Výsledky hospodaření 
Oběžná aktiva Cizí zdroje 
Zásoby Rezervy 
Dlouhodobé pohledávky Krátkodobé závazky 
Krátkodobé pohledávky Dlouhodobé závazky 
Krátkodobý finanční majetek Bankovní úvěry a výpomoci 





2.4.2 Výkaz zisku a ztráty 
 
Jde o účetní výkaz, který je povinnou součástí účetní závěrky. Informuje nás o 
nákladech, výnosech a výsledku hospodaření za určité období. Zachycuje pohyb 
tokových veličin. Podle složení nákladů a výnosů můžeme rozlišovat několik výsledků 
hospodaření, a to výsledek hospodaření z provozní činnosti, finanční činnosti a 
mimořádný výsledek hospodaření. Rozdíl mezi náklady a výnosy tvoří zisk nebo ztrátu. 
Pokud jsou náklady vyšší než výnosy, vzniká ztráta, jestliže je tomu naopak, vzniká 
zisk. Výkaz zisku a ztráty je založen na aktuální bázi, to znamená, že náklady a výnosy 
se zachycují do období, do kterého věcně i časově patří, bez ohledu na to, kdy došlo k 
jejich úhradě či inkasu. Náklady se v tomto případě projevují jako úbytek aktiv nebo 
zvýšení závazků. Naproti tomu výnosy jako zvýšení aktiv nebo snížení závazků. 
Výsledek hospodaření ve výkazu zisku a ztráty rozlišujeme na výsledek hospodaření za 
běžnou činnost (výsledek hospodaření za provozní činnost + výsledek hospodaření za 
finanční činnost) a na výsledek hospodaření za mimořádnou činnost. [1], [2] 
 
Tabulka 2-2 – Výkaz zisku a ztráty (Zdroj: upraveno dle [4]) 
Prodejní činnost 
(+) Tržby za prodej zboží 
(-) Náklady vynaložené na prodej zboží 
(+) Obchodní marže 
Výrobní činnost 
(+) Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 
(-) Náklady na výrobu 
(+) Přidaná hodnota 
(-) Osobní náklady, daně, poplatky, odpisy a ostatní provozní 
náklady 
Provozní výsledek hospodaření 
Finanční činnost 
(+) Výnosy z finanční činnosti 
(-) Náklady z finanční činnosti 
Finanční výsledek hospodaření 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 
Mimořádná činnost 
(+) Mimořádné výnosy 
(-) Mimořádné náklady 
Mimořádný výsledek hospodaření 
Výsledek hospodaření za účetní období 
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2.4.3 Přehled o peněžních tocích 
 
Přehled o peněžních tocích udává informace o peněžních tocích podniku v průběhu 
účetního období. Za peněžní toky považujeme přírůstky peněžních prostředků a úbytky 
peněžních prostředků, které označujeme jako příjmy a výdaje. Peněžními příjmy jsou 
zejména peníze v hotovosti, ceniny, peníze na bankovním účtu a také peníze na cestě. 
Pro peněžní prostředky je typická jejich vysoká likvidita, což znamená, že je můžeme 
velmi snadno přeměnit na platební prostředek. Přehled o peněžních tocích rozdělujeme 
na tři hlavní části: provozní činnost, investiční činnost a finanční činnost. Za 
nejdůležitější část považujeme činnost provozní, která ukazuje, do jaké míry výsledek 
hospodaření za běžné období odpovídá skutečně vydělaným penězům, a jak je tvorba 
peněz ovlivněna změnami pracovního kapitálu. [2], [4] 
 
Přehled o peněžních tocích můžeme sestavovat dvěma způsoby:  
- přímo - sledujeme příjmy a výdaje podniku za dané období,  
- nepřímo - za pomocí transformace zisku do pohybu peněžních prostředků. [2] 
 
Tabulka 2-3 – Přehled o peněžních tocích (Zdroj:upraven dle [2]) 
Zisk po úhradě úroků a zdanění 
+ Odpisy 
+ Jiné náklady 
- Výnosy, které nevyvolají pohyb peněz 
Cash flow ze samofinancování 
+- Změna stavu pohledávek 
+- Změna stavu krátkodobých cenných 
papírů 
+- Změna stavu zásob 
+- Změna stavu krátkodobých závazků 
Cash flow z provozní činnosti 
+- Změna stavu fixního majetku 
+- Změna stavu obligací a akcií 
Cash flow z investiční činnosti 
+- Změna stavu dlouhodobých závazků 
+ Přírůstek vlastního jmění z titulu emise 
akcií 
- Výplata dividend 
Cash flow z finanční činnosti 
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2.5 Ukazatele finanční analýzy 
 
Pod pojmem ukazatele finanční analýzy chápeme hlavně položky účetních výkazů a od 
nich odvozené hodnoty. U ukazatelů je důležité brát v potaz časový horizont, který je 
klíčový při posuzování stavových a tokových veličin. Tokové veličiny jsou dané ke 
konkrétnímu časovému okamžiku a stavové veličiny se vztahují k určitému časovému 
intervalu. Ukazatele dále dělíme také na extenzivní a intenzivní. [4], [2] 
 
Extenzivní ukazatele: Ukazatele, které informují o rozsahu zkoumaných položek, 
z tohoto důvodu jsou udávány v přirozených objemových jednotkách. Zahrnujeme sem 
ukazatele stavové, tokové, rozdílové a nefinanční. 
 
Intenzivní ukazatele: Představují, jak jsou jednotlivé extenzivní ukazatele využívány a 
jak se mění. Jde tedy v podstatě o podíl extenzivních ukazatelů. Intenzivní ukazatele 
dělíme na stejnorodé a nestejnorodé. Stejnorodé ukazatele jsou vyjádřeny poměrem, ve 
kterém mají vstupní extenzivní ukazatele stejnou jednotku, u nestejnorodých mají 


















2.6 Metody finanční analýzy 
 
Díky vývinu matematických, ekonomických a statistických věd existuje celá řada 
jednotlivých metod na posuzování finančního zdraví firmy, které je možné používat. 
Klíčový je ovšem výběr dané metody, přičemž musíme dbát na to, aby daná metoda 
byla zvolena s ohledem na účelnost, nákladnost a spolehlivost. Finanční analýza a její 
výsledky mohou být dále využity i pro jiné účely, volba metody je tedy velmi důležitá. 
Obvykle se v ekonomii používají dva přístupy k zhodnocení ekonomických procesů a to 
fundamentální analýza a technická analýza. Zcela běžná je však kombinace obou těchto 
přístupů pro dosažení co nejobjektivnějších a nejpřesnějších výsledků. 
 
Fundamentální analýza: Vyžaduje orientaci a znalosti mezi ekonomickými a 
mimoekonomickými procesy. Obsahuje spoustu informací, ale pro závěry a výsledky se 
zpravidla nevyužívají algoritmizované postupy. [1],[2] 
 
Technická analýza: Jak už z názvu vyplývá, tak technická analýza používá 
matematické, statistické a jiné algoritmizované metody, za pomoci kterých kvantitativně 
zpracuje data a výsledky se následně zhodnotí z ekonomického hlediska. [2] 
 
Samotná finanční analýza tedy spíše spadá pod kategorii technické analýzy, kde využívá 
v podstatě dvě skupiny metod: 
 
-Elementární analýza: Nejběžněji používaná, využívá základní znalosti matematiky a 
ekonomiky. Metody elementární analýzy spočívají ve využívání ukazatelů, které jsou 
obsaženy v účetních výkazech (nebo z nich odvozeny) a jiných zdrojů. 
 
-Vyšší analýza: Není univerzální a vyžaduje velké znalosti statistiky, ekonomických 
teorií i praxe. Není používána tak běžně jako elementární analýza právě kvůli větší 






2.7 Analýza absolutních ukazatelů 
 
Absolutní ukazatele vyjadřují určitý jev bez vztahu k jinému jevu, jsme schopni je 
získat z účetních výkazů. Hodně závisí na velikosti podniku, což značně komplikuje 
jejich využití při porovnávání výsledků s jinými firmami. Patří mezi extenzivní 
ukazatele, tím pádem jsou v přirozených jednotkách. Zahrnuje v sobě hlavně 
horizontální a vertikální analýzu vývojových trendů. Upozorňuje také na potenciálně 
problémové oblasti, které je potřeba lépe prozkoumat. [4], [2] 
 
Horizontální analýza: Zabývá se sledováním hodnot absolutních ukazatelů v čase, 
nejčastěji k minulým účetním obdobím, je proto nutné mít údaje z alespoň dvou po sobě 
jdoucích období. Hlavní cíle horizontální analýzy jsou změřit pohyby jednotlivých 
veličin jak absolutně, tak relativně a také změřit jejich intenzitu. Čím více časových 
období k dispozici máme, tím budou přesnější interpretace výsledků horizontální 
analýzy. [4], [2] 
 
Vertikální analýza: Princip vertikální analýzy spočívá v porovnání jednotlivých 
položek účetních výkazů s některou veličinou, která je zvolena jako základna. Následně 
se zjišťuje procentní podíl jednotlivých položek ve vztahu k zvolené základně. Obvykle 
je v rozvaze základna volena jako celkové aktiva či pasiva, ve výkazu zisku a ztráty se 
berou jako základna zpravidla celkové výnosy, či tržby. Vertikální analýza umožňuje 
zkoumat relativní strukturu pasiv a aktiv, také umožňuje určit jejich podíl na celkovém 












2.8 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
Analýza rozdílových ukazatelů vychází také ze základních účetních výkazů, kde sleduje 
tzv. tokové položky. Jedná se tedy hlavně o výkaz zisku a ztráty a výkaz cash flow. Při 
analýze oběžných aktiv můžeme využít také rozvahu. Rozdílové ukazatele se často 
označují jako finanční fondy, nebo fondy finančních prostředků. Výraz fond se v této 
souvislosti chápe buď jako souhrn určitých stavových položek, které vyjadřují aktiva (či 
pasiva), nebo jako rozdíl daných položek v aktivech a pasivech. Tento rozdíl se pak 
označuje jako čistý fond. [5], [2] 
 
Ve finanční analýze se nejčastěji využívají tyto fondy: 
 
Čistý pracovní kapitál – také provozní kapitál. Jedná se o nejčastěji užívaný rozdílový 
ukazatel, který se vypočítá jako rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobými závazky. 
Do oběžných aktiv však nezapočítáme dlouhodobé pohledávky a ke krátkodobým 
závazkům musíme připočíst běžné bankovní úvěry. Čistý pracovní kapitál tedy tvoří 
oběžná aktiva ponížená o krátkodobé závazky splatné do jednoho roku a je důležitý pro 
krátkodobé financování. [4], [2] 
 
Čisté pohotové prostředky – vypočítají se jako rozdíl mezi pohotovými peněžními 
prostředky a okamžitě splatnými závazky. Pohotové peněžní prostředky chápeme jako 
peníze v hotovosti a na běžných účtech, někdy se zahrnují také jejich ekvivalenty jako 
např. směnky. 
 
Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond - Kromě pohotových prostředků a jejich 
ekvivalentů bere do oběžných aktiv také krátkodobé pohledávky. Výpočet probíhá tak, 








2.9 Analýza poměrových ukazatelů 
 
Poměrové ukazatele jsou nejčastěji užívané ve finanční analýze a během vývoje analýzy 
jich bylo navrženo velké množství. Základními podklady pro jejich výpočet jsou účetní 
výkazy, které by měly být veřejně přístupné. Konkrétní poměrové ukazatele zjistíme 
tak, že vypočítáme poměr mezi jednou, nebo více účetními položkami a jinou položkou, 
nebo skupinou položek. Výběr položek a jednotlivých ukazatelů závisí na tom, co 
chceme konkrétně zjistit a aby měly požadovanou vypovídací hodnotu. [4], [1] 
 
Existuje mnoho druhů členění poměrových ukazatelů, jako nejběžnější rozdělení se 
však používají tyto dvě struktury: 
 
Členění podle vstupních účetních výkazů: 
• Ukazatele struktury majetku a kapitálu 
• Ukazatele tvorby výsledku hospodaření 
• Ukazatele na základě peněžních toků 
 
Členění podle zaměření jednotlivých ukazatelů: 
• Ukazatele likvidity 
• Ukazatele rentability 
• Ukazatele zadluženosti 
• Ukazatele aktivity 
• Ukazatele tržní hodnoty 
• Ukazatele cash flow 
 









2.9.1 Ukazatele likvidity 
 
Likvidita samotná vyjadřuje schopnost daného předmětu rychle a bez větší ztráty 
hodnoty se přeměnit na peněžní hodnotu. Dobrá likvidita je hlavní podmínka pro 
dostání solventnosti podniku. Naopak nedostatek likvidity vede často k tomu, že podnik 
není schopný využít příležitosti k zisku a že nedokáže dostát svým závazkům (to 
způsobí platební neschopnost a potenciálně až bankrot). Jednotlivé položky jsou různě 
likvidní. Nejlikvidnější jsou hotové peníze a peníze na účtu v bance, zatímco nejméně 
likvidní jsou stálá aktiva. Úroveň likvidity podniku závisí na zaměření daného podniku. 
Příliš nízká likvidita má riziko, že podnik nebude schopen dostát svým krátkodobým 
závazkům, naopak příliš vysoká úroveň likvidity snižuje rentabilitu vlastního kapitálu. 
[4], [2] 
 
Většinou se používají tři základní ukazatele: 
 
• Okamžitá likvidita – neboli likvidita 1. stupně. Většinou pod okamžitou 
likviditou rozumíme pouze finanční majetek podniku, někdy se také bere pouze 
finanční hotovost a zůstatek na běžných účtech. Vypočítá se jako poměr 
pohotových platebních prostředků a dluhů s okamžitou splatností. Za ideální 
hodnoty se považuje rozmezí 0,6-1,1. V České republice se za spodní hranici 
považuje hodnota 0,2. 
• Pohotová likvidita – také likvidita 2. stupně. Vypočítá se jako poměr, kde 
v čitateli odečteme zásoby od oběžných aktiv a do jmenovatele dosazujeme 
krátkodobé dluhy. Výsledek poměru by měl být v ideálním případě 1:1, případně 
1,5:1. Vyšší hodnota tohoto ukazatele je výhodnější pro věřitele, pro akcionáře a 
majitele je výhodnější nižší poměr. 
• Běžná likvidita – též uváděna jako likvidita 3. stupně. Běžná likvidita 
vyjadřuje, kolikrát jsou oběžná aktiva schopny pokrýt krátkodobé závazky 
podniku nebo také kolik jednotek oběžných aktiv kryje jednu jednotku 
krátkodobých závazků. Vypočítá se jako poměr oběžných aktiv a krátkodobých 
dluhů. Ideální hodnota běžné likvidity se udává mezi 1,5-2,5, někdy také pouze 
jako 2. [4], [2] 
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2.9.2 Ukazatele rentability 
 
Rentabilitu můžeme charakterizovat jako výnosnost vloženého kapitálu. Je měřítkem 
schopnosti podniku tvořit nové zdroje a dosahovat zisku z investovaného kapitálu. Tyto 
poměrové ukazatele vychází hlavně z výkazu zisku a ztráty a rozvahy. V čitateli 
obvykle vystupuje položka, která odpovídá výsledku hospodaření a ve jmenovateli 
nějaký druh kapitálu (stavová veličina), případně tržby (toková veličina). [1], [4] 
 
U finanční analýzy rozlišujeme čtyři základní druhy zisků:  
• EBITDA – zisk před odečtením odpisů, úroků a daní 
• EBIT – zisk před odečtením úroků a daní 
• EBT – zisk před zdaněním 
• EAT – zisk po zdanění 
 
Hlavní používané ukazatele pro rentabilitu jsou: 
• Rentabilita celkového vloženého kapitálu (ROA) – vyjadřuje celkovou 
výnosnost kapitálu bez ohledu na druh zdrojů použitých pro financování. 
Používá se pro měření souhrnné efektivnosti. Vyjadřuje se jako podíl zisku po 














• Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) – vyjadřuje výnosnost kapitálu 
vloženého od vlastníků podniku. Tento ukazatel umožňuje investorům zjistit, 
jestli je jejich kapitál dobře zhodnocen oproti riziku, které podstupují. Počítá se 









• Rentabilita nákladů (ROC) – je považována za doplňkový ukazatel 
k rentabilitě tržeb. Jde o poměr celkových nákladů k tržbám. [2] 





2.9.3 Ukazatele zadluženosti 
 
Ukazatele zadluženosti slouží hlavně pro hledání optimálního poměru mezi vlastním a 
cizím kapitálem. Pro větší podniky je totiž charakteristické, že jsou financovány jak 
vlastním, tak cizím kapitálem, protože financování vlastním kapitálem znamená celkové 
snížení celkové výnosnosti vloženého kapitálu. Financování cizím kapitálem je na 
druhou stranu spojeno s problémy jak a za jakých podmínek si cizí kapitál obstarat. 
Obecně ale platí, že financování cizím kapitálem je levnější, hlavně díky působení 
úrokového daňového štítu. Poměr mezi vlastním a cizím kapitálem vyjadřuje kapitálová 
struktura, což je struktura dlouhodobého kapitálu, ze kterého je financován dlouhodobý 
majetek podniku. [1], [2] 
 
Nejobvyklejší ukazatele zadluženosti jsou: 
 
• Ukazatel věřitelského rizika (debt ratio) – je to poměr mezi celkovými 
závazky a celkovými aktivy, často bývá nazýván také ukazatelem věřitelského 
rizika. Čím je ukazatel větší, tím větší riziko věřitelé podstupují. Věřitelé proto 
většinou chtějí nižší poměr celkové zadluženosti. Nicméně stále platí, že 










• Koeficient samofinancování (equity ratio) – jde o doplňkový ukazatel 
k ukazateli věřitelského rizika. Vypočítá se jako poměr mezi vlastním kapitálem 










• Ukazatel úrokového krytí – udává, kolikrát je větší zisk než úroky spojené se 
splácením úvěrů. Využívá se hlavně, aby podnik zjistil, jestli je pro ni dluhové 
zatížení únosné a jak velký je bezpečnostní polštář pro věřitele. Většinou se 












2.9.4 Ukazatele aktivity 
 
Ukazatele aktivity ukazují schopnost firmy využít investované finanční prostředky a 
vázanost jednotlivých složek kapitálu v jednotlivých druzích aktiv a pasiv. Většinou 
vyjadřují počet obrátek v daných složkách zdrojů, aktiv, či pasiv. Tím pádem ukazují, 
jak se hospodaří s aktivy a jaký vliv toto hospodaření má na výnosnost a likviditu. [1] 
 
Hlavní ukazatele jsou: 
• Ukazatel obratu celkových aktiv – nazýván také jako ukazatel vázanosti 
celkového vloženého kapitálu. Vyjadřuje se jako poměr tržeb a celkového 
vloženého kapitálu. [4], [2] 
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• Ukazatel obratovosti zásob – ukazuje rychlost obratu zásob. Počítá se jako 
poměr tržeb a průměrného stavu zásob. Od obratovosti zásob odvozujeme 
ukazatel doby obratu zásob, pomocí něho vidíme, jak dlouho jsou oběžná aktiva 
vázána v zásobách. Čím je vyšší obratovost zásob a čím je kratší délka doby 
obratu zásob, tím je situace v podniku lepší. Nízký, či nižší počet obrátek může 
také způsobit problémy s likviditou a platební schopností podniku. [1], [4], [2] 
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• Ukazatel obratovosti pohledávek – ukazuje, jakou dobu je majetek společnosti 
vázán ve formě pohledávek. Vypočítá se jako poměr tržeb k objemu pohledávek. 
Stejně jako při ukazateli obratovosti zásob, tak i v případě ukazatele obratovosti 
pohledávek existuje doplňkový ukazatel doby obratu pohledávek, který 
vyjadřuje průměrnou dobu splatnosti pohledávek. Tento ukazatel by se měl 
pohybovat na úrovni délky splatnosti faktur. Pokud je tato doba delší než 


















• Ukazatel obratu závazků – vypovídá o tom, jak podnik dodržuje splácení 
svých závazků. Je tím pádem využíván hlavně věřiteli společnosti. Výpočet 
provedeme poměrem objemu tržeb k objemu závazků. Doplňkovým ukazatelem 
je doba obratu závazků, který ukazuje, jak rychle jsou spláceny podnikové 
závazky. Obecně platí, že doba obratu závazků by měla být delší, než doba 
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2.9.5 Ukazatele s využitím cash flow 
 
Analýza cash flow má jako hlavní účel upozornit na jevy, které by mohly znamenat 
platební potíže, a posoudit, k jakému výsledku směřuje finanční situace firmy. 
 
Mezi hlavní ukazatele řadíme: 
• Obratová rentabilita – jedná se o finanční efektivitu podnikového hospodaření. 
Vypočítá se jako poměr cash flow z provozní činnosti k obratu. [2] 
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• Stupeň oddlužení – vyjadřuje poměr mezi financováním cizím kapitálem a 
schopností podniku vyrovnávat vzniklé závazky ze svých vlastních financí. [2] 
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• Finanční efektivita nasazeného kapitálu – jedná se o kombinaci ukazatelů 
obratové rentability a obrátky kapitálu. Z toho vyplývá, že podmínkou tvorby 











          [2-17] 
 
• Stupeň samofinancování investic – charakterizuje míru finančního krytí 
investic z vlastních finančních zdrojů. Pokud je ukazatel menší než 1, je potřeba 
financovat i z cizích zdrojů. [2] 
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2.10 Analýza soustav ukazatelů 
 
Analýza soustav ukazatelů má za cíl popsat celkovou situaci podniku jedním číslem. 
Číslo samotné má však slabou vypovídací hodnotu a proto slouží spíše jako podklad pro 
další rozbor. Kvůli tomu se vytvořily různé soustavy ukazatelů, které tvoří ucelený 
model a dají se dále rozkládat na dílčí ukazatele a umožňují s nimi pracovat. Soustavy 
ukazatelů můžeme rozdělit na hierarchicky uspořádané a účelově vybrané. Hierarchicky 
uspořádané soustavy ukazatelů jsou matematicky provázané mezi sebou. V účelově 
vybraných soustavách ukazatelů jsou ukazatele přímo selektované tak, aby se podle nich 
mohl co nejpřesněji předpovědět další vývoj finanční situace podniku. [1], [4], [2] 
 
 
2.10.1 Soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů 
 
Soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů mají většinou pyramidovou strukturu, 
pomocí které provádíme výklad. Hlavním cílem je rozklad ukazatele, který je na 
vrcholu této soustavy. 
 
Rozlišujeme dva základními způsoby rozkladu: 
- Aditivní rozklad – součet, nebo rozdíl dvou a více ukazatelů 
- Multiplikativní rozklad – součin nebo podíl dvou a více ukazatelů 
 
Prvním použitým a dodnes nejtypičtějším pyramidovým rozkladem je rozklad 
Du Pontův, který je zaměřen na rentabilitu vlastního kapitálu a na vymezení 










2.10.2 Účelově vybrané skupiny ukazatelů 
 
Tuto skupinu ukazatelů dělíme na: 
 
• Bankrotní modely – zkoumají, zda podnik směřuje do bankrotu. 
- Altmanovo Z-skóre 
- Tafflerův model 
- Model IN 
 
• Bonitní modely – snaží se stanovit bonitu podniku a srovnává ho s konkurencí. 
- Index bonity 
- Tamariho model 
- Soustava bilančních analýz podle Rudolfa Douchy 
- Kralickuv Quicktest 
- Modifikovaný Quicktest [2] 
 
 
2.10.3 Altmanův index (Z-skóre) 
 
Altmanův index je bankrotní model, který má za cíl odlišit bankrotující podniky od 
podniků, kterým bankrot nehrozí. Tento model je v podstatě součet pěti běžných 
poměrových ukazatelů, přičemž každý ukazatel má jiný koeficient a tím pádem i jinou 
důležitost. Největší váhu nese rentabilita celkového kapitálu. Altmanův index se 
doporučuje v našich podmínkách k používání hlavně pro podniky střední velikosti, 
protože velké podniky bankrotují méně často a u malých podniků je pro Altmanův 
index málo informací. [2] 
 
Vzorec Altmanova indexu pro společnost veřejně neobchodovatelnou na burze: 






X1= podíl pracovního kapitálu k celkovým aktivům  
X2 = rentabilita čistých aktiv  
X3 = EBIT / aktiva celkem  
X4 = základní kapitál / cizí zdroje  
X5 = tržby / aktiva celkem 
 
Pokud vyjde Altmanův index větší než 2,9, považujeme finanční situaci firmy za 
uspokojivou, toto pásmo se nezývá pásmem prosperity. Jestliže je výsledek mezi 1,2-
2,9, hovoří se o šedé zóně. O podnicích v šedé zóně se nedá mluvit ani jako o finančně 
úspěšných, ale ani jako o neúspěšných. Nicméně šedá zóna signalizuje, že stav není 
ideální a některé problémy se vyskytují. Pakliže je Altmanův index nižší než 1,2, 
společnost se nachází v pásmu bankrotu a má poměrně výrazné finanční problémy, při 
kterých může hrozit právě bankrot. [2] 
 
2.10.4 Model IN – Index důvěryhodnosti 
 
Tento model byl zpracován manžely Neumaierovými a klade si za cíl posoudit finanční 
zdraví českých firem v českém prostředí. Vzorců existuje několik, v průběhu doby byly 
aktualizovány. Já uvádím vzorec z roku 2005. 
 
(F05 = 0,13;< + 0,04;@ + 3,97;A + 0,21;C + 0,09;E     [2-20] 
 
X1 = aktiva / cizí zdroje  
X2 = EBIT / nákladové úroky  
X3 = EBIT / aktiva  
X4 = výnosy / aktiva  
X5 = oběžná aktiva / (krátkodobé závazky + krátkodobé bank. úvěry) 
 
Výsledky podobně jako u Altmanova indexu rozčleníme do tří pásem. Výsledek menší 
než 0,9 znamená pásmo bankrotu. Hodnoty 0,9-1,6 znamenají šedou zónu a hodnoty 




2.10.5 Index bonity (IB) 
 
Tento index umožňuje poměrně jednoduchým součtem zjistit, jak je firma bonitní. Jeho 
součástí je šest ukazatelů a každý z nich má statisticky vypočítanou jinou váhu. Čím 
vyšší hodnoty index bonity dosáhne, tím je hodnocení ekonomické a finanční situace 
podniku lepší. [2] 
 
Vzorec pro výpočet indexu bonity zní: 
(' = 1,5;< + 0,08;@ + 10;A + 5;C + 0,3;E + 0,1;G      [2-21] 
 
X1 = cash flow / (cizí zdroje – rezervy)  
X2 = aktiva / cizí zdroje  
X3 = zisk před zdaněním / aktiva  
X4 = zisk před zdaněním / výkony  
X5 = zásoby / výkony  
X6 = výkony / aktiva 
 
 
Tabulka 2-4 – Hodnocení indexu bonity (Zdroj: Upraveno dle [5]) 
Hodnota Hodnocení 
(-3;-2) Extrémně špatné 
(-2;-1) Velmi špatné 
(-1;0) Špatné 
(0;1) Určité problémy 
(1;2) Dobré 
(2;3) Velmi dobré 








3. Analýza současné situace 
 
3.1 Základní údaje a popis podniku 
 
Název: MSO servis spol. s r.o. 
Sídlo: Kyjov - Svatoborská 591/87, Kyjov, PSČ 697 01 
IČ: 49971379 
Právní forma: Společnost s ručením omezením 
Datum zápisu do obchodního rejstříku: 28. 12. 1993 
 
Předmět podnikání: 
 -projektová činnost ve výstavbě 
 -technicko-organizační činnost v oblasti požární ochrany 
 -pokrývačství, tesařství 
 -klempířství, zámečnictví, nástrojářství 
 -montáž, opravy, revize a zkoušky plynových zařízení a plnění nádob plyny 
 -silniční motorová doprava 
 -provádění staveb, jejich změn a odstraňování 
 - vodoinstalatérství, topenářství, montáž, opravy a revize elektrických zařízení 
 - malířství, lakýrnictví a natěračství 
 - truhlářství, podlahářství 
 - výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona 
 
Základní kapitál: 10 000 000 Kč 
Statutární orgán: jednatel 
Společníci: Ing. Luděk Šebesta, Šebesta, spol. s r.o. 
 
 





Jedná se o středně velkou soukromou stavební společnost, která provádí komplexní 
dodávky, opravy a demolice bytových, občanských a průmyslových objektů i výstavbu 
inženýrských sítí. Společnost má k dispozici dostatečné technické zázemí pro realizaci 
středně velkých staveb či dodávek. Střediska HSV disponují v základním vybavení 
stavební lešení, velkoplošné bednění, moderní měřicí přístroje včetně laserových, strojní 
omítačky, stavební výtahy, plošiny a další vybavení. Střediska PSV mají k dispozici 
plně vybavenou truhlářskou, zámečnickou a klempířskou dílnu. K základním 
mechanizačním prostředkům patří zejména rypadlové nakladače, autojeřáby, 




Společnost působí především v Jihomoravském kraji, zejména se soustředí na okres 
Hodonín, kde také sídlí. Její hlavní zaměření je především na sektor veřejných zakázek, 
kde se jí dlouhodobě daří udržovat silný podíl získaných zakázek, obzvláště v přilehlých 
městech. Do zahraničních trhů se společnost proniknout nesnaží. 
 
 
3.2 Zhodnocení zdrojů pro finanční analýzu 
 
Pro zpracování finanční analýzy firmy MSO servis spol. s r.o. jsem použil: 
• Rozvaha za roky 2010, 2011, 2012 
• Výkaz zisků a ztrát v letech 2010, 2011, 2012 
• Přehled o peněžních tocích 2010, 2011 
 
Společnost používá jako účtovací období hospodářský rok, účetní uzávěrka tedy připadá 
na 31. 3. daného roku. Tyto dokumenty jsou k dispozici v elektronické podobě 





3.3 Analýza stavových ukazatelů 
 
3.3.1 Horizontální analýza rozvahy 
 
Tabulka 3-1 – Horizontální analýza aktiv v tis. Kč  





AKTIVA CELKEM 127427 115886 119337 -9,06% 2,98% 
Stálá aktiva 8538 7448 3327 -12,77% -55,33% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 79 71 63 -10,13% -11,27% 
Dlouhodobý hmotný majetek 8359 7277 3264 -12,94% -55,15% 
Dlouhodobý finanční majetek 100 100 0 0 -100% 
Oběžná aktiva 117836 107769 114661 -8,54% 6,40% 
Zásoby 41425 24969 48635 -39,72% 94,78% 
Dlouhodobé pohledávky 25320 26013 0 2,74% -100% 
Krátkodobé pohledávky 46854 55264 59081 17,95% 6,91% 
Krátkodobý finanční majetek 4237 1523 6945 -64,05% 356,01% 
Ostatní aktiva (Časové rozlišení) 1053 669 1349 -36,47% 101,64% 
 
Celková aktiva k 31. 3. 2010 dosáhly hodnotu 127 427 tis. Kč, v dalším roce vidíme 
pokles o téměř 9 %, který je způsoben poklesem objemu držených zásob. Také došlo 
k velkému poklesu krátkodobého finančního majetku, to je způsobeno především dobou 
splatnosti některých krátkodobých závazků. 
 
V roce 2012 celková aktiva mírně vzrostla, ale nijak dramaticky. Hlavním důvodem 
nárůstu bylo výrazné navýšení stavu zásob. U stálých aktiv došlo meziročně k 
poměrně velkému poklesu u hodnoty dlouhodobého hmotného majetku, což bylo 
způsobeno především jeho prodejem. Na nulu klesly dlouhodobé pohledávky, ty byly 
povětšinou splaceny, jednalo se především o dlouhodobé pohledávky financovaných 






 Graf 3-1 – Horizontální analýza aktiv
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127427 115886 119337 -9,06% 2,98%
19935 20705 20885 3,86 0,87%
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0 0 0 X X
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3.3.2 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Tabulka 3-3 – Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
  2010 2011 2012 2010-2011 2011-2012 
Tržby za prodej zboží 8592 4281 746 -50,17% -82,57% 
Náklady vynaložené na prodané zboží 10356 5323 1140 -48,60% -78,58% 
Obchodní marže -1764 -1042 -394 -40,92% -62,18% 
Výkony 256792 226755 148667 -11,70% -34,44% 
Tržby za prodej vl. výrobků a služeb 280858 237304 124603 -15,51% -47,49% 
Změna stavu zásob vlastní činností 51278 -10549 24064 -120,57% -328,12% 
Aktivace 27212 0 0 -100% 0 
Výkonová spotřeba 212289 183346 106282 -13,63% -42,03% 
Spotřeba materiálu a energie 44451 38013 37205 -14,48% -2,13% 
Služby 167838 145333 69077 -13,41% -52,47% 
Přidaná hodnota 42739 42367 41991 -0,87% -0,89% 
Osobní náklady 33007 34443 36682 4,35% 6,50% 
Mzdové náklady 24143 25013 26660 3,60% 6,58% 
Náklady na soc. zabezpečení a 
zdravotní pojištění 8603 9122 9676 6,03% 6,07% 
Sociální náklady 261 308 346 18,01% 12,34% 
Daně a poplatky 337 305 307 -9,50% 0,66% 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 2368 2572 2438 8,61% -5,21% 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a matriálů 996 152 3600 -84,74% 2268,42% 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodob. majetku a materiálu 716 4 2350 -99,44% 58650% 
Změna stavu rezerv a opr. pol. v 
provoz. oblasti a komplexní NPO 117 1873 -1152 1500,85% -161,51% 
Ostatní provozní výnosy 464 1201 34528 158,84% 2774,94% 
Ostatní provozní náklady 1655 1684 37641 1,75% 2135,21% 
Provozní výsledek hospodaření 6233 2839 1853 -54,45% -34,73% 
Tržby z prodeje cenných papírů a 
podílů 0 0 100 X X 
Výnosy z dlouhodob. fin. majetku 0 0 0 X X 
Výnosy z krátkodob. fin. majetku 0 0 0 X X 
Výnosové úroky 1030 694 3 -32,62% -99,57% 
Nákladové úroky 2250 1021 1191 -54,62% 16,65% 
Ostatní finanční výnosy 10653 983 1369 -90,77% 39,27% 
Ostatní finanční náklady 12188 2545 1227 -79,12% -51,79% 
Finanční výsledek hospodaření -2755 -1889 -1046 -31,43% -44,63% 
Daň z příjmu za běžnou činnost 580 180 627 -68,97% 248,33% 
odložená 34 -381 -254 -1220,59% -33,33% 
splatná 546 561 881 2,75% 57,04% 
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost 2898 770 180 -73,43% -76,62% 
Výsledek hospodaření za účetní 
období 2898 770 180 -73,43% -76,62% 
Výsledek hospodaření před 
zdaněním 3478 950 807 -72,69% -15,05% 
41 
 
Tržby za prodej zboží jsou v roce 2010 8 582 tis. Kč, v průběhu dalších let však výrazně 
klesá jak odbyt zboží, tak jeho nákup, to je způsobeno především celkovou depresí ve 
stavebnictví, z výkazů je také vidět, že se zboží prodávalo s poměrně výraznou ztrátou. 
Ta je způsobena slevami na prodej zboží odběratelům stavebních prací. 
 
Výkony společnosti rovněž v průběhu analyzovaných let výrazně klesají, hlavní faktor 
je opět celkový pokles stavebního trhu. Některé nasmlouvané zakázky dotovaných 
především z EU byly pozastaveny, nebo úplně zrušeny. Společnost se snaží výrobu co 
nejvíce zefektivňovat, což se jí v rámci možností daří, protože výkonová spotřeba klesá 
rychlejším tempem, než klesá objem výkonů. Na druhé straně v průběhu sledovaných 
období rostou mzdové náklady i přes snížení počtu zaměstnanců. Tento jev je způsoben 
především obměnou méně kvalifikovaných pracovníků za více kvalifikované. 
Za zmínění také stojí nárůst tržeb za prodej dlouhodobého majetku mezi lety 2011 a 
2012, kdy se firma rozhodla odprodat část majetku, díky čemu získala potřebné finance 
ve finančně náročném období. 
 
Finanční výsledek hospodaření je ve všech zkoumaných letech záporný. Hlavní důvod 
lze hledat ve vyšších nákladech za bankovní poplatky a úroky. 
Výrazné poklesy až o téměř 76 % ve výsledcích hospodaření jsou způsobeny již 
zmíněným výrazným poklesem tržeb a výkonů. Společnost se přesto dokázala udržet 









Graf 3-3 – Horizontální analýza výsledku hospoda
 
3.3.3 Horizontální analýza přehledu o pen
 
Tabulka 3-4 – Analýza přehledu o pen
Rok 
Stav peněžních prostředků na 
začátku účetního období 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti
Čistý peněžní tok z investiční 
činnosti 
Čistý peněžní tok z finanční činnosti
Stav peněžních prostředků na 
konci účetního období 
 
Cash flow z provozní činnosti je v
společnosti za provozní činnost př
opačná. Hlavní důvod této změ
množství splacených závazků. Cash flow z
V roce 2011 se totiž více investovalo do nákupu nového technického vybavení. Rozdíl 
v cash flow z finanční činnosti má hlavní p

























2010 2011 2010-2011 
2598 4237 63,09% 
 21051 -5030 -123,89% 
1034 -1335 -229,11% 
 -20446 3651 -117,86% 
4237 1523 -64,05% 
 roce 2010 výrazně kladný, to znamená, že do 
iteklo více peněz, než odteklo. V roce 2011 je situace 
ny je snížení objemu přijatých pohledávek a v
 investiční činnosti je na tom obdobn
říčinu ve splacení velkého množství závazk















3.3.4 Vertikální analýza rozvahy
 












Ostatní aktiva (časové rozlišení)
 
Z Vertikální analýzy spole
aktiva stálá, jedná se tedy o kapitálov
aktivech zaujímají krát
aktivy se v průběhu let ješt
vyvedením pozemků a staveb na jiné subjekty
dlouhodobého hmotného majetku
Podnik má také část svého užívaného vybavení na leasing, pop
pronajímá od jiných subjekt
  












2010 2011 2012 2010
127427 115886 119337 X 
8538 7448 3327 6,70%
 79 71 63 0,06%
 8359 7277 3264 6,56%
 100 100 0 0,08%
117836 107769 114661 92,47%
41425 24969 48635 32,51%
 25320 26013 0 19,87%
 46854 55264 59081 36,77%
 4237 1523 6945 3,33%
 
1053 669 1349 0,83%
čnosti vyplývá, že objem oběžných aktiv výrazn
ě lehkou firmu. Nejvyšší podíl v
kodobé pohledávky a zásoby. Rozdíl mezi stálými a ob
ě zvyšuje. Tato situace je částečně zp
, čím se poměrně
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X X 
 6,43% 2,79% 
 0,06% 0,05% 
 6,28% 2,74% 
 0,09% 0,00% 
 93,00% 96,08% 
 21,55% 40,75% 
 22,45% 0,00% 
 47,69% 49,51% 
 1,31% 5,82% 
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Bankovní úvěry a výpomoci 
Ostatní pasiva (časové rozlišení) 
 
Z vertikální analýzy pasiv je zjevné, že je spole
a to přibližně z 80 %. Objem dlouhodobých závazk
jeho struktura zůstává zachována. Velký objem
Bankovní úvěry a výpomoci jsou z
část vlastních zdrojů tvoří základní kapitál ve výši 10
z minulých let. 
 












2010 2011 2012 2010 2011
127427 115886 119337 X X 
19935 20705 20885 15,64% 17,87%
10000 10000 10000 7,85% 8,63%
0 0 0 0,00% 0,00%
1000 1000 1000 0,78% 0,86%
 6037 8935 9705 4,74% 7,71%
2898 770 180 2,27% 0,66%
107492 95169 98452 84,36% 82,12%
0 0 0 0,00% 0,00%
20064 22411 15499 15,75% 19,34%
62602 47277 51608 49,13% 40,80%
24826 25481 31345 19,48% 21,99%
0 12 0 0,00% 0,01%
čnost převážně financována cizími zdroji 
ů se v průběhu let výrazně
 cizích zdrojů tvoří krátkodob
 drtivé části tvořeny kontokorentními úvěry. Nejv

























Tabulka 3-7 – Vertikální analýza tržeb
Rok 
Celkové tržby 
Tržby za prodej zboží 
Tržby za prodej výrobků
Tržby za prodej dlouhodobého 
majetku a materiálů 
 
Podle vertikální analýzy tržeb jde vid
výrobků a služeb (kolem 96 %), což odpovídá zam
tržby jsou výrazně nižší. Prodej zboží tvo
za prodej dlouhodobého majetku dosahují v
 



















2010 2011 2012 2010
290446 241737 128949 X 
8592 4281 746 2,96%
 a služeb 280858 237304 124603 96,70%
996 152 3600 0,34%
ět, že drtivou většinu tržeb tvo
ěření i hlavní č
ří v průměru necelá 2 % celkových tržeb, tržby 
 průměru ještě nižších hodnot.
 
2011 2012
Tržby za prodej 
dlouhodobého majetku a 
materiálů
Tržby za prodej výrobků a 
služeb
Tržby za prodej zboží
 2011 2012 
X X 
 1,77% 0,58% 
 98,17% 96,63% 
 0,06% 2,79% 
ří tržby za prodej 
innosti firmy. Ostatní 
 
 
3.4 Analýza rozdílových ukazatel
 
Tabulka 3-8 – Analýza rozdílových ukazatel
Ukazatel 
Čistý pracovní kapitál 
Čisté pohotové prostředky 
Čistý peněžně-pohledávkový finanční 
fond 
 
Čistý pracovní kapitál dosahuje nejvyšší hodnoty v
oběžnými aktivy a krátkodobým
kapitálem vytvářet rezervy pro neplánované finan
dalších let se tento rozdíl poměrně
možnosti společnosti. 
 
Graf 3-7 – Čistý pracovní kapitál
 
Ukazatel čistých pohotových prostř
může předznamenávat problémy s
s dobou splatnosti krátkodobých pohledávek, což jeho vypovídací
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13809 35523 14418 
 roce 2010, tehdy je rozdíl mezi 
i dluhy nejvyšší. Obecně je dobré s vyšším pracovním 
ční výdaje v budoucnosti. 
 výrazně snižuje a ukazuje tak snižující se opera
 
 
edků je v letech 2010 a 2011 výrazně záporný. To 
 likviditou pro splatné závazky. Nicméně neoperuje 
 hodnotu bez 






2012 vyplývá ze zvýšení objemu pohotových finan
krátkodobých závazků
v hospodářsky nejslabším roce ze sledovaného období.
 
Graf 3-8 – Čisté pohotové prost
 
Čistý peněžně pohledávko
hodnoty. Podnik by tedy m
Výrazný nárůst tohoto ukazatele v
























íliš velkou hotovost v poměru k celkovým závazk
čních prostředků
. Nejlepší výsledek tohoto ukazatele tedy paradoxn
 
ředky 
vý fond vykazuje v celém sledovaném období kladné 
ěl být schopen splácet své závazky z 
 roce 2011 je dán velkým poklesem objemu zásob a 




ům. Růst v roce 





Graf 3-9 – Čistý peněžně pohledávkový finan
 
 
3.5 Analýza poměrových ukazatel
 
3.5.1 Ukazatele rentability 
 







Rentabilita celkového vloženého kapitálu
podniku a vyjadřuje celkovou efektivnost podniku.
které mají navíc ještě v průběhu let



















2010 2011 2012 
2,27% 0,66% 0,15% 
14,54% 3,72% 0,86% 
1,00% 0,32% 0,14% 
99,00% 99,68% 99,86% 
 (ROA), také nazývaná jako produk
 Vykazuje poměrně nízké hodnoty, 








 z důvodu 
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Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) v roce 2010 dosahuje relativně slušné úrovně, 
v následujících analyzovaných letech ale také rapidně klesá. Hlavní důvod je opět 
výrazně nižší dosažený zisk. 
 
Rentabilita tržeb (ROS) vykazuje ve sledovaném období také velmi nízké hodnoty, 
které ukazují, že podnik dokáže vydělat na 1 Kč tržeb pouze jeden haléř a to ještě v jeho 
nejsilnějším roce. V roce 2011 ukazatel dosahuje už pouze 0,32 % a v roce 2012 0,14 
%, což jsou extrémně nízká čísla, proti doporučeným 6 %. Mohou tak předznamenat 
následné finanční problémy. Tyto čísla jsou do jisté míry způsobena také tlakem na 
nejnižší cenu v sektoru veřejných zakázek, ve kterém se společnost hlavně orientuje. 
 
Všechny tyto ukazatele jsou ovlivněny výší zisku. Podnik MSO servis platí společnosti 
Šebesta spol. s r.o., která je také spoluvlastníkem firmy nemalé prostředky za pronájem, 
opravy a další dodávky. Je potřeba zvážit, jak jsou tyto dodávky výhodné pro samotný 
MSO servis. 
 






















3.5.2 Ukazatele aktivity 
 
Tabulka 3-10 – Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity 2010 2011 2012 
Obrat celkových aktiv 2,28 2,09 1,08 
Obrat stálých aktiv 34,75 33,22 39,51 
Doba obratu zásob 52,06 37,70 137,67 
Doba obratu krátkodobých pohledávek 58,88 83,44 167,23 
Doba obratu krátkodobých závazků 78,67 71,38 146,08 
 
Obrat celkových aktiv nám udává, kolikrát se celková aktiva obrátí v tržbách. Obecně se 
doporučují hodnoty tohoto ukazatele mezi 1,6-2,9. Podnik této doporučené hodnoty 
dosahuje v prvních dvou ze sledovaných účetních období. V roce 2012 však se značným 
poklesem tržeb přichází i velký pokles obratu celkových aktiv. Společnost by v této 
situaci měla uvažovat o zredukování některých aktiv. 
 
Obrat stálých aktiv ukazuje, s jakou efektivitou je firma schopna využívat svůj 
dlouhodobý majetek. Podnik v tomto ukazateli vykazuje vysoké hodnoty. Problém u 
tohoto ukazatele ale nastává, když si uvědomíme, že dlouhodobý hmotný majetek, 
zejména pozemky a stavby byly ze společnosti vyvedeny dříve a nyní si je nucen je 
pronajímat. 
 
Doba obratu zásob ukazuje, jak dlouho jsou oběžná aktiva vázána ve formě zásob.  
Obecně platí, že čím nižší je toto číslo, tím lépe. Nicméně nemusí to býti pravidlem. 
Z výsledků tohoto ukazatele tedy vyplývá, že si společnost udržuje poměrně velké 
předzásobení. 
 
Pro dobu obratu krátkodobých pohledávek a závazků obecně platí, že doba obratu 
krátkodobých závazků by měla být delší, než doba obratu krátkodobých pohledávek. 
Jak jde z výsledků vidět, v roce 2010 je doba obratu závazků delší, než doba obratu 
pohledávek. V dalších letech tomu už tak není, což může do budoucna předznamenávat 
vážné finanční problémy podniku. 
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3.5.3 Provozní ukazatele 
 
Tabulka 3-11 – Provozní ukazatele 
Ukazatele 2010 2011 2012 
Produktivita z přidané hodnoty (tis. Kč) 350,32 371,64 378,30 
Mzdová produktivita 1,77 1,69 1,58 
 
Tabulka 3-12 – Počet zaměstnanců 
  2010 2011 2012 
Počet pracovníků 122 114 111 
 
Produktivita z přidané hodnoty by měla mít v průběhu času rostoucí trend. To se 
z vypočtených ukazatelů potvrzuje a společnost tak splňuje obecné předpoklady. 
 
Nicméně platí, že se v průběhu času zhoršují ukazatele mzdové produktivity, kdy za 
sledované období klesly a mzdová produktivita se zvyšuje přibližně o 0,1 % meziročně. 
Mzdová produktivita jako taková vyjadřuje, kolik výnosů připadá na 1 Kč vydanou na 
mzdy. Počet pracovníků se v důsledku poklesů tržeb meziročně vždy snížil. Šlo 
většinou o výrobní dělníky. Někteří zaměstnanci byli nahrazeni kvalifikovanějšími 




















Graf 3-12 – Produktivita z přidané hodnoty 
 
 
Graf 3-13 – Mzdová produktivita 
 
 
3.5.4 Ukazatele likvidity 
 
Tabulka 3-13 – Ukazatele likvidity 
Ukazatele 2010 2011 2012 
Běžná likvidita 3,47 3,35 3,12 
Pohotová likvidita 2,25 1,14 0,80 
Okamžitá likvidita 0,12 0,05 0,19 
 
Běžná likvidita vyjadřuje, jak je firma schopna krýt své krátkodobé závazky oběžnými 
aktivy. Doporučené hodnoty tohoto ukazatele se pohybují mezi 1,5-2,5. Společnost 




























Pro pohotovou likviditu se obecně doporučuje, že by měla přesahovat hodnotu 1. 
Ukazuje, podnik schopen krýt své krátkodobé závazky oběžnými aktivy, do kterých ale 
nezapočítáváme zásoby. Společnost v prvních dvou sledovaných letech doporučenou 
hodnotu převyšuje, ale v posledním už jí nedosahuje. To je způsobeno již výše 
popsanými problémy. 
 
Okamžitá likvidita vyjadřuje, jak je firma schopna splácet krátkodobé závazky pomocí 
krátkodobého peněžního majetku. Doporučená hodnota se pohybuje mezi 0,2-0,5. 
Podnik těchto doporučených mezí ve sledovaném období nedosáhl, nicméně 
v posledním účetním období se jim výrazně přiblížil. Velmi nízké hodnoty okamžité 
likvidity mohou poukazovat na velmi rizikovou strategii financování činnosti nebo 
disponuje velmi přesným odhadem příjmů. Vzhledem k tomu, že většina pohledávek je 
tvořena z dodávek pro veřejný sektor, je pravděpodobnější druhá varianta. 
 
Graf 3-14 – Ukazatele likvidity 
 
 
3.5.5 Ukazatele zadluženosti 
 
Tabulka 3-14 – Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele 2010 2011 2012 
Celková zadluženost 84,36% 82,12% 82,50% 
Koeficient samofinancování 15,64% 17,87% 17,50% 














Celková zadluženost podniku dosahuje v
udržuje si poměrně stálou strukturu, kdy dlouhodobé úv
obdobné sumě. Nejvyšší zadluženost je v
věřitele tedy není další investování do spole
 
Koeficient samofinancování se pohybuje taktéž rámcov
nárůst je zaznamenán mezi roky 2010 a 2011, k
 
Ukazatel úrokového krytí by měl mít hodnotu vyšší než 3, tj. 300 %. Výsledky tohoto 
ukazatele ve společnosti MSO servis jsou ale o poznání nižší. Takto nízké hodnoty 
ukazatele úrokového krytí znamenají, že podnik nemá vytvo
splacení všech úroků a může znamenat finan
Své úrokové náklady je společnost z
schopna splatit pouze v roce 2010.
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3.6 Analýza soustav ukazatel
 
3.6.1 Model IN – Index d
 




Z provedených výpoč ů
finanční kondici. V roce 2010, kdy IN05 vyšel 1,03, ješt
do které patří výsledky mezi 0,9 a 1,6. V
hranici pásma bankrotu. 
indexu důvěryhodnosti, které spadají do šedé zóny, indikují ur
výsledky v pásmu bankrotu už ukazují na vážné finan
bankrotu. 
 




















t  indexu důvěryhodnosti plyne, že společ
ě spadá do takzvané šedé zóny, 
 roce 2011 už index vyšel 0,88, tedy na horní 
Rok 2012 přinesl další pokles na hodnotu 0,64. Výsledky 
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3.6.2 – Index bonity 
 




Index bonity má v průběhu sledovaného období mírn
výsledky za všechna období objevují ve stejné kategorii, která je charakterizována mezi 
hodnotami 0-1. Tyto výsledky jsou ozna
 
























2010 2011 2012 
0,71 0,39 0,34 
ě klesající tendenci. Př







3.7 Shrnutí hodnocení finanční situace podniku 
 
Firma MSO servis spol. s r.o. je kapitálově lehký podnik s velkým podílem oběžných 
aktiv na celkovém majetku podniku. V průběhu zkoumaného období podíl oběžných 
aktiv vykazoval mírně rostoucí tendenci, což bylo způsobeno prodejem části 
dlouhodobého majetku. 
 
Tržby společnosti tvoří z drtivé části prodej výrobků a služeb, což odpovídá zaměření 
podniku. Celkové tržby firmy ve zkoumaném období výrazně klesají, to je způsobeno 
hlavně krizí ve stavebnictví a s ní spojeným úbytkem zakázek. Firma má vysoký podíl 
tržeb ze segmentu veřejných zakázek, jejich zrušení, popřípadě jejich pozastavení, nebo 
odložení mělo na tržby tedy veliký vliv. Tržby v roce 2011 oproti roku 2010 klesly o 
přibližně 17 %, v roce 2012 ale nastal další razantní pokles, tentokrát o 47 %. 
Společnost vykázala ve všech zkoumaných letech zisk, jeho výše ale meziročně výrazně 
klesala a to přibližně o 75 %. Finanční výsledky hospodaření jsou ztrátové, to je 
způsobeno tím, že firma má velký podíl cizího kapitálu a celkového zadlužení. S tím je 
spojeno splácení úroků z úvěrů a úvěrů samotných. 
 
Ukazatele rentability dosahují ve sledovaných obdobích velmi nízkých hodnot, to je 
způsobeno výrazně klesajícím ziskem. Navíc společnost provádí velké množství 
zakázek ve veřejném sektoru, kde je také vysoký tlak na cenu jednotlivých projektů. 
 
Obrat celkových aktiv dosahuje v prvních dvou letech doporučených hodnot, 
v posledním sledovaném roce ale přišel pokles z důvodu výrazně menších tržeb. 
Ukazatele doby obratu pohledávek a zakázek v prvním analyzovaném roce dosahují 
příznivých hodnot, v dalších letech je ale doba obratovosti závazků kratší než doba 
obratovosti pohledávek, což může předznamenat finanční problémy společnosti 
v budoucnu. 
 
Analýza běžné likvidity převyšuje doporučené hodnoty, znamená to, že je společnost 
dostatečně likvidní. U pohotové likvidity firma až na poslední sledovaný rok také 
splňuje obecně doporučené hodnoty. U okamžité likvidity podnik doporučených hodnot 
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ukazatelů nedosahuje, nicméně v situaci společnosti to není tak závažný problém, 
vzhledem k relativně spolehlivému splácení pohledávek od odběratelů. 
 
Ukazatel celkové zadluženosti vykazuje poměrně velkou zadluženost společnosti, 
nicméně struktura dluhů zůstává v průběhu let zachována na přibližně stejné úrovni. 
Z poklesů tržeb plyne, že se snižuje míra úrokového krytí. Pokud by tento trend dále 
pokračoval, bude mít společnost problémy se splácením svých dluhů. 
 
Při analýze soustav ukazatelů byl vybrán z bankrotního modelu index důvěryhodnosti 
IN05 a z bonitních modelů index bonity. Výsledky těchto ukazatelů signalizují finanční 
problémy společnosti. U bankrotního modelu společnost v průběhu analyzovaného 
období klesla z pásma šedé zóny do pásma bankrotu, existují tudíž problémy, které je 
nutné řešit. Hlavním důvodem tohoto propadu je pokles celkového objemu tržeb a s tím 
spojený výrazně menší generovaný zisk. Výsledky indexu bonity spadají do zóny 

















Cílem bakalářské práce bylo zhodnocení finanční situace ve stavebním podniku MSO 
servis spol. s r.o., která se zabývá komplexními dodávkami stavebních prací. Jako 
hlavní zdroje ke zpracování byly použity literární zdroje, účetní výkazy a některé další 
informace, které byly společností poskytnuty. 
 
V první části byly definovány cíle práce, které by měla bakalářská práce splnit. V druhé 
části byl charakterizován stavební podnik, dále byla popsána charakteristika a účel 
finanční analýzy. Také byly rozděleny a definovány jednotlivé metody a techniky, které 
jsou potřebné pro zpracování praktické části. Třetí část práce se zabývá konkrétní 
analýzou situace v podniku MSO servis spol. s r.o. Je zde uveden popis společnosti a 
samotná finanční analýza. V rámci finanční analýzy byla nejprve provedena 
horizontální a vertikální analýza účetních výkazů, díky níž se zjistila majetková a 
kapitálová struktura. V další části byly vypočteny výsledky rozdílových ukazatelů, jako 
například ukazatel čistého pracovního kapitálu, čistých pohotových prostředků a čistého 
peněžně-pohledávkového fondu. Jako další krok byly vypočteny poměrové ukazatele, 
například ukazatele rentability, aktivity, likvidity a další. Pak jsem přistoupil k analýze 
soustav ukazatelů, kde byl vypočten bankrotní model (index důvěryhodnosti českého 
podniku) a také bonitní model (index bonity). Výsledky ukazatelů by měly poskytnout 
komplexní obraz o finanční situaci podniku. Na závěr bylo provedeno souhrnné 
hodnocení stávající situace. 
 
Z finanční analýzy vyplynulo, že se analyzovaná firma potýká s určitými finančními 
problémy. Tyto problémy byly způsobeny především výrazným poklesem tržeb, které 
má na svědomí hlavně celkový útlum stavebního trhu. Pokud se situace nezlepší, nebo 
se nepřijmou další opatření, hrozí firmě až bankrot. Pozitivní je, že společnost zatím 
dokáže držet vysokou úroveň běžné likvidity, to může být v následujícím období 
důležité. Hlavním rizikovým faktorem bude zvládnutí splácení úroků z úvěrů a úvěrů 
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